

















































定足够高的股票价格，CEO 会尽早行权。Malmendier 和 Tate
根据这一逻辑思路构建了管理者过度自信的三个度量指标：
计算出在行权期内 CEO 应当行权的最小溢价百分数 （67%）
的标准，如果 CEO 较标准的行权时间推迟行权，或 CEO 对
公司未来的业绩乐观则会一直持有股票期权至期满 （典型为

























期刊描述为 confident and optimistic，则该虚拟变量为 1；如果
CEO 更多地被描绘成 reliable，cautious，conservative，practical，

















































等 （2007） 发现，过度自信的 CFO 较少发放股利。同样，
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